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我国民间金融机制演化研究
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摘要:我国民间金融机构的存在和发展,已经经历了相当长的时间,慢慢演化为了一种常态化的金融机制。我国民
间金融机构的存在,对经济和社会发展做出了一定的贡献,虽然现阶段民间金融的发展存在着一定的问题,但不能
简单否认这种金融形式的有益作用。我国民间金融机构的发展和演化过程,也是我国金融机制不断改革的进程,伴
随着金融领域改革的深入进行,我们民间金融机构也会慢慢朝着正规化、合法化的方向演化,最终成为官方金融机
构的有益补充。
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我国民间金融机构的存在和发展,已经经历了相当长的时间,慢
慢演化为了一种常态化的金融机制。相对于以国有商业银行和一些
私立股份制银行为依托的正规官方金融机构,这种民间金融机构的存
在,对经济和社会发展而言,是有利有弊的,不能简单的看待和处理。
民间金融机构竞争激烈的金融领域之所以能够存在和不断发展,肯定
有一定的内部需求作支撑,社会经济领域存在巨大的资金贷款需求,
其次,社会上还存在着大量的闲散资金可以供民间金融机构融资。我
国民间金融机构的发展和演化过程,也是我国金融机制不断改革的进
程,伴随着金融领域改革的深入进行,我们民间金融机构也会慢慢朝
着正规化、合法化的方向演化,最终成为官方金融机构的有益补充。
一、我国民间金融机构存在的原因
按照马克思主义的哲学原因,存在即为合理,任何事情和现象
的存在,就具有内在的合理性。作为一种社会现象,我国民间金融机
构之所以能够存在,肯定有其内在合理性,有着深刻的历史和社会原
因。
(一)我国正规金融机构的主体性地位过于突出
相对于西方国家成熟的金融领域,各种金融机构相互配合,共同
提供了完善的融资体系。现阶段,我国正规金融机构的主体性地位过
于突出,金融主体机构存在单一性现象,来自外部领域的竞争不足,只
是存在一定的内部竞争,这种现状不利于我国正规金融机构提升经营
效率,也不利于正规金融机构的可持续性发展。
(二)中小民间企业存在融资难问题
我国企业的贷款,需要严格的审批,有着一套严密的审批程序,还
需要相应的资产和设施进行抵押,对于那些规模宏大、资金雄厚、发
展情景看好的企业来说,贷款相对容易一些,但那么处于起步阶段、
本身规模不大的中小民营企业来说,获取正规金融机构的贷款难度很
大,而且审批周期很长,严重制约了中小企业的资金供给,融资难基本
上是每家中小企业都存在的发展瓶颈。
(三)广大储户获取高一些收益的需求
我国虽然公开实行了利率市场化政策,允许正规金融机构根据市
场情况实行浮动存款利率,这种政策可以使广大储户增加一定的存款
收益。但相对于贷款利率,我国存款利率还是偏低,广大储户迫切需
要获取高一些的存款收益,往往就把资金流向利率更高一些的民间金
公司,套现退出,从而保证了PE投资的安全;其次降低募资难度,对
于不知名PE机构而言, 特别是依赖私人资本的众多中小PE机构,
对于国内尚不成熟的LP群体的“短、平、快”投资需求,目前的大
环境下,募资难度较大。而“PE+上市公司”的并购基金比较符合
这一投资需求,通常是有了明确的投资标的,才向其他LP募资,投资
周期短,相对而言具有优势。
劣势:一是可以操纵股价;二是可能有内幕交易;三是PE和上市
公司有可能产生分歧,造成项目合作中断。
模式三、PE入股上市公司+运作
PE在二级市场从上市公司大股东手上买入不超过股本总额5%
的股票,不触发举牌红线,PE将协助公司进行品牌战略以及产业链
生态的梳理,上市公司利用PE的资本市场领域的优势,提升其资本
运营能力,为其做产业内的并购。例如2013年9月,天堂硅谷低调入
股长城集团,成为长城集团并购战略合作伙伴。
该种模式的优势:
对上市公司而言,首先进行公司战略重构,制定并实施新的战
略路线;其次梳理产业链生态,构建支撑新战略的产业布局;第三,
进行内部运营管理梳理,进一步提升运营管理能力,并建立支撑新
战略的内部运营体系;第四,用互联网思维结合传统产业,以创新的
模式和手段满足最广泛人群不断提高生活品质的需求;第五,用资
本手段进行并购重组,提升上市公司在产业链的整合能力,提高公
司估值。
对PE而言,首先PE投资可以不受锁定期限制,形成一二级市场
联动;其次PE可把能够控制的资源,直接转变为上市公司的并购标
的,借助二级市场的规律,快速获利退出。
该种模式的劣势除具有模式二的劣势外,还可能会受到证监会
的严管,有炒作的嫌疑。
总体来看,上述三种模式各有优劣,不管采用什么模式,就本质
而言,PE要根据投资项目和上市公司的具体情形进行处理,设计不
同的交易结构,从而使得并购交易合法合规,并最终获得相应的投
资收益。由于国内PE系并购基金始于2012年,在2014年蓬勃发展,
截至到目前,PE系并购基金退出案例较少,其收益和风险如何有待
于资本市场的进一步检验。
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